


7KH+RQRUDEOH $YHUQ&RKQ� 6HQLRU 8QLWHG 6WDWHV 'LVWULFW -XGJH IRU
WKH (DVWHUQ 'LVWULFW RI 0LFKLJDQ� VLWWLQJ E\ GHVLJQDWLRQ�

�

5(&200(1'(' )25 )8//�7(;7 38%/,&$7,21

3XUVXDQW WR 6L[WK &LUFXLW 5XOH ���

(/(&7521,& &,7$7,21� ���� )(' $SS� ����3 ��WK &LU��
)LOH 1DPH� ��D����S���

���������	����
�������	���	��

��������	
�����
��
�
�����������������

�21,7$ �52'<� �$5< �28

�((121�������/(;

�(%('29<&+�

����������	
���������

��

�,7< 2)�$621������255,

�&�$//$�

����������	
���������

�
�
�
�
�
��
�
�
�
�
�
�
�

�����������

��� �!�"#�$�%& ��'% ��	%�% (�)'(%#'*%���+#%
"�#�%& �, (% #��)'(%#'*%��"��'*&'-����%�.#�������'�(�

�����/�00�012�'*&�#�������(! ����&' "�)'(%#'*%�3+�- �

�#-+ �4��3��+�#5�67��600�

) *'� �������'! �4����5��/��600�

� "�# 4����..	�������������'#*+'%�3+�- (8������
	 �'�#�)'(%#'*%�3+�- �





6 ������������������������������������ �����������

�����������������


������

	������� ��+#%'(�������! 5��,
��
�.����9�����:�
��(%����('�-���'*&'-����"�#���� !!��%(�� ���#*'�������; �
3���	������	��
�������.����	���<���9��
��)�
��#$'�-%��� �'!!(�� �'*&'-���� "�#� ��� !!  �� ���� �����
�+#%'(�������! 5��,
��
�.����9�����=����(%����('�-�
�'*&'-���� "�#� ��� !!��%(�� � ��#*'�� ��� ��; �� 3���	���
��	��
�������.����	���<���9��
��)����#$'�-%��
�'!!(���'*&'-����"�#���� !!  �

�����������������

�������
�����������������

������	 �'�#�)'(%#'*%�3+�- �


�

�&'(�*�( ��#'( (�"#�$�%& ��'%5��"���(��>(�-#��%��"���(� *'�!
+( � � #$'%� �!!�;'�-� �� �#�� #%5� �;� #� %�� �� #�% � �� ? �+%5
(�!���'����# ('� �%'�!�� '-&?�#&����������@ �%& �# �#�5�#��"�#
��#A'�-�� � B!�'�%'""(� �# � � '-&?�#'�-� �#�� #%5� �;� #(� ;&�
*!�'$�%& 5�&�@ �(+"" # ����$�- �*�+( ��?5�;�% #�#+��""�"#�$
%& ���#A'�-�!�%���@ $ �%���B!�'�%'""(>�(+'%�'��%& ��'(%#'*%�*�+#%
*!�'$ ��%&�%�%& ��'%5>(�-#��%��"�%& �(� *'�!�+( �� #$'%�����%& 
���#�@�!��#�* ((� $�!�5 ���;&'*&��!!�; ��%& $�%��(� �A��%
��!5��� �B!���'�-���$$'(('���$  %'�-��@'�!�% ��%& '#�" � #�!
�#�* �+#�!� ���� (+?(%��%'@ � �+ � �#�* ((� #'-&%(�� �(� ; !!� �(
@�#'�+(� (%�% � !�;(�� � �& � �'(%#'*%� *�+#%� -#��% �� (+$$�#5
C+�-$ �%�'��"�@�#��"�%& ��'%5����%& �-#�+��(�%&�%� @ ��'"�%& 
�'%5��'����%�*�$�!5�;'%&��!!��"�%& �# ! @��%�(%�% �(%�%+% (����
!�*�!� �#�'���* (�� �!�'�%'""(� ; # � �""�#� �� ��%'* � ���� ��
����#%+�'%5�%��? �& �#��'��%& �*�+#( ��"�%& ����#�@�!��#�* ((
D�#�* �+#�!� �+ � �#�* ((E�� ���� %& � �'%5>(� � *'('��(� ; # 
#�%'���!� ���� (+���#% �� ?5� %& � # *�#�� D(+?(%��%'@ � �+ 
�#�* ((E����& ��'(%#'*%�*�+#%�� *!'� ��%�� F #*'( �(+��! $ �%�!
C+#'(�'*%'����@ #�%& �(%�% �!�;�*!�'$(�����# $��� ��%& $�?�*A

����������� ������������������������������������ ��

��
7KH&LW\ PDNHV WKH DGGLWLRQDO DUJXPHQWV WKDW SODLQWLIIV
 FODLPV DUH

EDUUHG E\ UHV MXGLFDWD DQG IDLOXUH WR H[KDXVW DGPLQLVWUDWLYH UHPHGLHV�
+RZHYHU� LQ OLJKW RI WKH IRUHJRLQJ GLVFXVVLRQ� WKH &RXUW QHHG QRW DGGUHVV
WKHP�

�1����6���6�����66��D1%&��'#�����6E�DG+�%'�-�����������������
1H1���6����1�����/0�D1%&��'#������EE����&'(�# G+'# (���@ #5
(%#��-� (&�;'�-�� � ���� DI�& � ��$'�'(%#�%'@ � �*%'��� ;'!!
;'%&(%���� (+?(%��%'@ � �+ � �#�* ((� �%%�*A� +�! ((� '%� I>'(� ��%
(+���#%�?! � ��� ��5� #�%'���!� ?�('(>J� �#� '(� I>;'!!"+!� ���
+�# �(��'�-��*%'����;'%&�+%�*��('� #�%'�������'���'(# -�#���"
%& �"�*%(��#�*'#*+$(%��* (��"�%& �*�( �>JDG+�%'�-�������������
��������K�����6��K���0����6�D�%&��'#����/KEEE�

� # ��%& ��'(%#'*%�*�+#%�;�(�*�## *%�'��*��*!+�'�-�%&�%�I%& 
@�#'�+(�� *'('��(��"�%& ��'%5��%&#�+-&�'%(�?��#�(�����*�+�*'!(
�����""'* #(��&�@ ���(+""'*' �%�"�*%+�!�?�('(�(���(�%��G+�!'"5��(
#�%'���!�����! -'%'$�% �(%�% ��*%'���J�D3��K/E���& ����#�@�!��"
%& � (� *'�!� +( � � #$'%� ��� �#(� %�� &�@ � *�$ � ��!5� �"% #
('-�'"'*��%�*��('� #�%'����"�%& ��#-+$ �%(�"�#������-�'�(%����
�+$ #�+(� '((+ (��; # �*��('� # ��� ���-'�  #(� "�#� %& ��'%5
*�$$ �% �� ��� %& � �#�'��- � '((+ � ���� %#�""'*� "!�;�� ���
�# @'�+(�+( ��"� %& ��#�� #%5�;�(�*��('� # ��� � ��@ �� '"�; 
%&�+-&%�%&�%�%& �� *'('���;�(�'�*�## *%��%& �� *'('����� (���%
��� �#�%��? ��#?'%#�#5��#�'##�%'���!����**�#�'�-!5��%& # �'(���
@'�!�%'����"�(+?(%��%'@ ��+ ��#�* ((�

��


L�

.'@ �� %&�%� �!�'�%'""(� ; # � �!!�; �� %�� ��#%'*'��% � '�� %& 
(� *'�!� +( � � #$'%� � *'('��� �#�* ((�� ���� %&�%� %& � �'%5
(+""'*' �%!5�*��('� # �� @'� �* �����"�*%(�� #%�'�'�-�%��%& 
(+##�+��'�-�!����? "�# ����#�@'�-�%& �(� *'�!�+( �� #$'%����
�!!�;'�-�%& ���#A'�-�!�%�%��? ���@ ���%& ��'(%#'*%�*�+#%��'����%
 ##�'��"'��'�-�%&�%��!�'�%'""(>��#�* �+#�!�����(+?(%��%'@ ��+ 
�#�* ((�#'-&%(�; # ���%�@'�!�% ��



�0 ������������������������������������ �����������

6�

B!�'�%'""(>� �#-+$ �%� %&�%� %& 5�; # � � �' �� ��$ ��'�-"+!
& �#'�-� '(� +�� #(+�('@ �� ��!%&�+-&� �!�'�%'""(� �'�� ��%� "+!!5
��#%'*'��% ��%� @ #5�(%�- ��"��*��!!�>(����!'*�%'����#�* ((��'%
'(�+��'(�+% ��%&�%��+?!'*�*�$$ �%�;�(��!!�; ������*��!!�>(
���!'*�%'��� "�#� �� (� *'�!� +( � � #$'%� �%� %& � B!���'�-
��$$'(('���$  %'�-���%�;&'*&�'%�;�(�'�'%'�!!5�*��('� # �����%
%& �B!���'�-���$$'(('���$  %'�-��� ? ��@5*&�(��A �I+�%'!
& � &��� (�'��  @ #5%&'�-� & �;��% �� %�� (�5�J� �) ��('%'��� �"
� ? ��@5*&� �%� ��� �0� D3�� H/�E�� � ��!!�;'�-� %& � & �#'�-�
� ? ��@5*&��!(��(+?$'%% �����'%'���!�'�"�#$�%'���'��;#'%'�-
%��%& �B!���'�-���$$'(('�����	'$�!5�? *�+( �� ? ��@5*&
;�(���%��!!�; ��%��(� �A��%�(+?( G+ �%�$  %'�-(�� @ ��'"�& 
�'(�-#  ��;'%&�'�"�#$�%'���%&�%�;�(�? '�-��'(*+(( ����'����%
@'�!�% ��+ ��#�* ((���

�!%&�+-&��!�'�%'""(��'(�+% �%& ��@ #�!!�*��*!+('���%&�%�%& 
�'%5� # �*& ��� %& �  @'� �* � '�� %& � # *�#�� '��'*�% (� %&�%
*��*!+('��� ;�(� %& � # (+!%� �"� ��� '$��#%'�!� '�G+'#5� ;&'*&
(�%'("' (�%& �# G+'# $ �%(��"��+ ��#�* ((���� 5����%& '#�?�!�
�(( #%'��(���!�'�%'""(�&�@ ���%�� $��(%#�% ��%&�%���5��"�%& 
�*%'��(�?5�%& �B!���'�-���$$'(('����%& �M�����#�%& �M��'�-
��$'�'(%#�%�#� ;�(� %& � # (+!%� �"� "�@�#'%'($� �#� (� *'�!
%# �%$ �%�� ��@ �� '"��*��!!�>(���('%'���;�(� "�@�# ��?5� %& 
�'%5��'%��� (���%� (%�?!'(&�'$�#�� #�?'�(���

�'��!!5�� �!�'�%'""(� ; # � �""�#� �� ��� ����#%+�'%5� %�� (  A
# @' ;�'��%& �(%�% �*�+#%��?+%�*&�( ���%�%���+#(+ �%& '#�*!�'$(
? 5�����%% $�%'�-� %�� �C�'�� %& ���@'�-��"� %& ���#A'�-� !�%�
�**�#�'�-!5�� %& # � ;�(� ��� @'�!�%'��� �"� �#�* �+#�!� �+ 
�#�* ((�

)���	+?(%��%'@ �)+ �B#�* ((

�&'(� ��+#%� &�(� & !�� %&�%� %�� (+(%�'�� �� (+?(%��%'@ � �+ 
�#�* ((�*!�'$��'��%& �*��% F%��"�N��'�-���$'�'(%#�%'@ ��*%'���
I���!�'�%'""�$+(%�(&�;�%&�%�%& �(%�% ���$'�'(%#�%'@ ��- �*5�&�(
?  ��-+'!%5��"� >�#?'%#�#5����� *��#'*'�+(��*%'��>� '�� %& � (%#'*%
( �( �� $ ��'�-� >%&�%� %& # � '(� ��� #�%'���!� ?�('(� "�#� %& � ���
O��$'�'(%#�%'@ P�� *'('���>J���������������������������������

����������� ������������������������������������ 7

�
,W LV XQGLVSXWHG WKDW RSHUDWLQJ D KDLU VDORQ LV D FRQGLWLRQDO XVH

DOORZHG XQGHU WKH 2UGLQDQFH� 6HH =RQLQJ 2UGLQDQFH $UWLFOH �� �-$ ���

�
³3XEOLF PHHWLQJ´ UHIHUV WR D PHHWLQJ ZKLFK LV RSHQ IRU SXEOLF

DWWHQGDQFH� QRW DOO SXEOLF PHHWLQJV DOORZ IRU SXEOLF FRPPHQW� KRZHYHU�

%��%& �(%�% �*�+#%�����#�%& �# �(��(�%&�%�"�!!�;��; ����
��
%& ��'(%#'*%�*�+#%�� *'('���



�

��


�� ��#*&�� ���/�� ��##'� �*��!!�� D�*��!!�E� (�+-&%� %�
�+#*&�( � �#�� #%5� !�*�% �� �%� 6�1� ��(%� �(&� '�� ��(���
�'*&'-�����B!�'�%'""(����'%���#��5����#5���+��  ��������
�! F�� ? ��@5*&�D*�!! *%'@ !5��!�'�%'""(E��# ��!!�� '-&?�#'�-
�#�� #%5� �;� #(���%� %& � %'$ ��*��!!��;�(� !��A'�-� �%� %& 
�#�� #%5�� %& � � '-&?�#&���� ;�(� N�� �� # ('� �%'�!� ;'%&
(+##�+��'�-� ?!�*A(� ��#%'�!!5� N�� �� "�#� *�$$ #*'�!� +( �
�*��!!���&�; @ #��;��% ��%���� #�% ���? �+%5�(�!������%& 
�#�� #%5�� (�� (& � ���!' �� %�� %& � �'%5� �"� ��(��� B!���'�-
��$$'(('���'����#*&�����/��"�#���(� *'�!�+( �� #$'%�

�� #�%& ��'%5��"���(��>(�M��'�-��#�'���* ���#%'*! ��1���
(� *'�!� +( � � #$'%� '(� # G+'# �� "�#� �!!� *���'%'���!� +( (� �"
�#�� #%5�

�
�D3����E��������!'*�%'���"�#���(� *'�!�+( �� #$'%�'(

"'! �� ;'%&� %& � B!���'�-� ��$$'(('���� D3�� ��E� � ��*&
���!'*�%'���$+(%�'�*!+� �(� *'"' ����*+$ �%(�����'�"�#$�%'��
? "�# �'%�;'!!�? ��** �% ��?5�%& �B!���'�-���$$'(('������
$+(%�*�$�!5�;'%&�%& �(�$ �(+?(%��%'@ �# G+'# $ �%(��(���
���!'*�%'���"�#���?+'!�'�-�� #$'%��'�*!+�'�-�&�@'�-���(*�! �
('% �!�5�+%��!����D3���7����E��

�*��!!�>(� ���!'*�%'���� ;&'*&� '�*!+� �� ��!5� �� #�+-&
�#�;'�-� �"� %& � ?+'!�'�-� ���� "+%+# � ��#A'�-� (��* (�� ��%� �
(*�! �� !�5�+%� �!���� ;�(� �'(*+(( �� ?5� %& � B!���'�-
��$$'(('��� �%� �� �+?!'*�$  %'�-�& !�������#'!� �K�� ���/�

�

B!�'�%'""� � ? ��@5*&� ��� �# �� �%� %& � $  %'�-� ���� @�'* �
( @ #�!� *��* #�(�� � ) *'�'�-� %&�%� '%� �  � �� ���'%'���!



H ������������������������������������ �����������

�
7KH FRQGLWLRQV ZHUH DV IROORZV�

�� (QVXUH SURSHU GUDLQDJH RI SDUNLQJ ORW�
�� +DUG VXUIDFLQJ RI SDUNLQJ ORW
�� *UDGLQJ SODQ WR EH VXEPLWWHG WR &LW\ RI 0DVRQ %XLOGLQJ

,QVSHFWRU�
�-$ ����

�
=RQLQJ 2UGLQDQFH 1XPEHU ��� DV DPHQGHG� SURYLGHV DV IROORZV�
���� $SSHDOV� $SSHDOV IURP GHFLVLRQV RI WKH SODQQLQJ
FRPPLVVLRQ LQ FDVHV LQYROYLQJ WKH JUDQWLQJ RU GHQLDO RI DQ\
VSHFLDO XVH SHUPLWV� ZKLFK DUH UHTXLUHG SXUVXDQW WR WKLV DUWLFOH
VKDOO EH ILOHG ZLWK WKH FLW\ FOHUN DQG GHFLGHG E\ WKH FLW\ FRXQFLO�

�
/HEHGRY\FK
V DSSHDO ZDV OLVWHG DV ³5HYLHZ DQG 'HFLGH RQ $SSHDO

RI 3ODQQLQJ &RPPLVVLRQ
V 'HFLVLRQ WR ,VVXH 6SHFLDO 8VH 3HUPLW IRU
3URSHUW\ /RFDWHG DW ��� (DVW $VK 6WUHHW� 0DVRQ� 0,�´ �-$ ����

'�"�#$�%'���? "�# �'%�*�+!��# (�!@ ��*��!!�>(����!'*�%'����%& 
B!���'�-���$$'(('���@�% ��%��%�?! �%& �'((+ �+�%'!�%& �� F%
$  %'�-�����(�'��%&�%��+?!'*�*�$$ �%����%& ����!'*�%'���;�(
*!�( �����& ��+?!'*�;�(��&�; @ #��'�@'% ��%��(+?$'%����'%'���!
;#'%% ��'�"�#$�%'���'��%& �'�% #'$���D3��6�/�6��E

�����5��7�����/��%& �B!���'�-���$$'(('���& !����# -+!�#
$  %'�-����"% #�& �#'�-�"#�$�%& ��'%5��%%�#� 5��%& �B!���'�-
��$$'(('���@�% ��%��-#��%��*��!!��%& �(� *'�!�+( �� #$'%
+����%&#  �*���'%'��(�? '�-�(�%'("' ��

�
���!%&�+-&�� ? ��@5*&

;�(� �# ( �%� �%� %& � $  %'�-�� %& � B!���'�-� ��$$'(('��
� *!'� ��%���!!�;�&'$�%��(�5���5%&'�-��# $'��'�-�&'$�%&�%
�+?!'*�*�$$ �%�����*��!!�>(����!'*�%'���&���?  ��*!�( �
�"% #� %& � �# @'�+(� $  %'�-�� �& � B!���'�-� ��$$'(('���
&�; @ #���!!�; ��� ? ��@5*&�%��(+?$'%�%& ���% (�%&�%�& �&��
�# ��# ��'����%'*'��%'����"�(� �A'�-��%�%& �$  %'�-��D3��660�
667E���

� ? ��@5*&� ��� �! �� %& � ��$$'(('��>(� � *'('��� %�� %& 
�'%5���+�*'!���(��#�@'� ��+�� #�%& ��'%5>(�M��'�-��#�'���* �

�

D3��67H�6H�E�����3+� ��1�����/��%& ��'%5���+�*'!�*���+*% �
�� �+?!'*� $  %'�-� ��� � ? ��@5*&>(� ��� �!�� '$$ �'�% !5
"�!!�;'�-���# -+!�#�$  %'�-����& �$  %'�->(��- ����&���?  �
�+?!'*!5���%'* ��?5���(%'�-����3+� ��7�����/�

�
�?+%�� #(���!

����������� ������������������������������������ �

%& ��'%5��%&#�+-&�%& �B!���'�-���$$'(('����%& ��'%5���+�*'!�
���� %& � M���� "�'! �� %�� "�!!�;�  (%�?!'(& �� -+'� !'� (� '�
� *'�'�-��*��!!�>(����!'*�%'��(�"�#���(� *'�!�+( �� #$'%�����
%& �?+'!�'�-�� #$'%(�� * ((�#5�%��'�(%�!!�����@ ����#A'�-�!�%�
IL'�!�%'����"���(%�% >(�"�#$�!��#�* �+# ��&�; @ #���� (���%�'�
�����"�'%( !"�'$�!'*�% �*��(%'%+%'���!��+ ��#�* ((�*��* #�(�J
����������� ��������� �����!������/1���7���H�H���H67�D1%&
�'#�����1E�D*'%'�-�"��������� ����#����1���6���K01���K�K�D1%&
�'#�����7EE�D(%�%'�-�%&�%��QO�P�(%�% �*����%�? �(�'��%��&�@ ��
" � #�!��+ ��#�* ((��?!'-�%'���%��"�!!�;��!!��"�'%(��#�* �+# (8
(+*&���(5(% $�;�+!��# (+!%�'��%& �*��(%'%+%'���!'N'�-��"� @ #5
(%�% � #+! �� ���� ;�+!�� ��%� ? � ��$'�'(%#�?! �QE�� � �&+(�� %& 
�'(%#'*%�*�+#%�*�## *%!5�"#�$ ��%& �'((+ ��(�;& %& #��!�'�%'""(
; # ��""�#� ��%& ��#�* ((��+ �%���#�% *%�%& '#��#�� #%5�#'-&%(�
�(�����( ��%��;& %& #�%& ��'%5�� * ((�#'!5�*��"�#$ ��%�� �*&
�"�%& �(%�% �����*'%5��#�* �+#�!�# G+'# $ �%(�

�+#%& #��QO%P& �"�#$�!'%5������#�* �+#�!�# G+'('% (�"�#�%& 
& �#'�-� *��� @�#5�� � � ��'�-� +���� %& � '$��#%��* � �"� %& 
'�% # (%(� '�@�!@ �� ���� %& � ��%+# � �"� %& � (+?( G+ �%
�#�*  �'�-(�Q����������H0���	���%�7/�����&'(���+#%�&�(�& !�
%&�%� '�� %& � *��% F%� �"� ��$'�'(%#�%'@ � N��'�-� � *'('��(�� %& 
�#�* ((�$+(%��#�@'� �(+""'*' �%���%'* �%���"" *% ��!����;� #(
���� ��� ����#%+�'%5� %�� ? � & �#�� '�� ����('%'���� � ���
$������%�#�����������������������������������&����&������H�
��6����0����1�D1%&��'#������E������!5'�-�%&'(�(%����#���%& 
�'(%#'*%� *�+#%� *��*!+� �� %&�%� I%& � �#�* ((� �""�#� �� %& 
O�!�'�%'""(��$ %P�%& ( �# G+'# $ �%(�J��
��(��*��*!+�'�-��%& 
�'(%#'*%� *�+#%� �*A��;! �- �� %& � $+!%'%+� � �"� �#�* �+#�!
@'�!�%'��(��!! - ��?5�%& �� " ����%(��?+%�& !��%&�%�;& %& #�%& 
�#�* �+# (� ; # � �#�� #� ;�(� �� $�%% #� �"� (%�% � !�;�
�**�#�'�-!5��(+*&�@'�!�%'��(��# ���!5�# ! @��%�%���+#�� *'('��
& # �'"�(+*&�@'�!�%'��(�� �#'@ ���!�'�%'""(��"��+ ��#�* ((�



� ������������������������������������ �����������

;�(���%�# G+'# ���"�%& ��'%5���+�*'!�$  %'�-�����'%(���% ����
�- ����; # ��+?!'*!5���%'* ��D���'%'���!!5��%& ��'%5���+�*'!
� *'� ��� ? ��@5*&>(���� �!�!��A'�-���!5��%�%& �# *�#���(�
���'%'���!�*�$$ �%�"#�$�� ? ��@5*&�;�(�+�� * ((�#5E8�DHE
���%'* ��"�%& �$'�+% (��"�%& ����#�@�!�D���� @ ��%& ���� �!
'%( !"E� ;�(� ��%� # G+'# �� ? *�+( � �,&+� �203� �$:6
R��6K�K�KD�E�'(�'����!'*�?! �;& �������� �!�-� (���%�%��%& 
M����?+%�%��%& ��'%5���+�*'!��;&'*&�I$�5� (%�?!'(&�#+! (�%�
-�@ #��'%(��#�* �+# (��(���?��#���"���� �!(�J��,&+� �203�
�$:6� R� �6K�K�K8� ���� DKE� �!�'�%'""(� *�+!�� &�@ �� ���� �'��
*&�!! �- � %& ��'%5>(��*%'��� '��*'#*+'%�*�+#%��?+%�� *!'� �� %�
�+#(+ �%& �*�( �


��(+$���!�'�%'""(��(( #%�%&�%�%& 5�; # �� �' ����'�����&���
& �#'�-� ����'�����&���� ��%'* �� %&�%� %& # � ;�(� "�@�#'%'($
(&�;�� %���*��!!��� ���� %&�%� %& # �;�(� �� �!��� � ('-� �� %�
'$��'#� %& '#� ����#%+�'%5� %�� (  A� ! -�!� # �# ((�� � B!�'�%'""(
"+#%& #� *!�'$� %&�%� %& � �'%5>(� �*%'��(� ; # � �#?'%#�#5� ���
'##�%'���!� D(+?(%��%'@ � �+ � �#�* ((� @'�!�%'��E�� � ) " ����%(
# (�����%&�%�%& ��'%5>(�� *'('���%��-#��%�%& �(� *'�!�+( �� #$'%
;�(���#�%'���!� F #*'( ��"�'%(��'(*# %'���������!�'�%'""(�; # 
�""�#� ���� G+�% �����#%+�'%5�%��? �& �#��

����3+#'(�'*%'��

�&'(�*�+#%�&�(���� !!�% �C+#'(�'*%'����+#(+��%�%��6���	���
R� �6���� � ��� ��� !!�% � *�+#%� # @' ;(� �� -#��%� �"� (+$$�#5
C+�-$ �%������������'�������
'����������6����7���K/�D1%&��'#�
���/E��

����B#�* �+#�!�)+ �B#�* ((

��

��� #(��>(�#'-&%���%�? �� �#'@ ���"��#�� #%5�;'%&�+%��+ 
�#�* ((� �"� !�;� '(� �� "+���$ �%�!� % � �%� �"� " � #�!
*��(%'%+%'���!�!�;�������������������������������H0���	��7/��
7/�� D��/�E� D&�!�'�-� %&�%� %& � Q#��%� # G+'# $ �%Q� �"� �+ 
�#�* ((�'(�Q%&�%����'��'@'�+�!�? �-'@ ���������#%+�'%5�"�#��
& �#'�-� ? "�# � & � '(� � �#'@ �� �"� ��5� ('-�'"'*��%� �#�� #%5
'�% # (%�QE���� # ���!�'�%'""(��!! - ����+$? #��"�;�5(�'��;&'*&

����������� ������������������������������������ K

�
3ODLQWLIIV VD\ WKDW XQGHU 0,&+� &203� /$:6 � �������� SODLQWLIIV

VKRXOG KDYH EHHQ SHUVRQDOO\ QRWLILHG EHFDXVH WKH\ DUH QHLJKERULQJ
SURSHUW\ RZQHUV ORFDWHG ZLWKLQ ��� IHHW RI WKH VXEMHFW SURSHUW\�

�
7KLV GHFLVLRQ WRRN HIIHFW RQ -XQH ��� ����� ZKHQ WKH &LW\ &RXQFLO

FDOOHG D VSHFLDO PHHWLQJ DQG DSSURYHG WKH PLQXWHV RI WKH -XQH ��� ����
PHHWLQJ� �-$ ���� ���� 1RWLFH RI WKH VSHFLDO PHHWLQJ ZDV SXEOLFO\ SRVWHG
RQ -XQH ��� ����� �-$ ����

�
7KH =RQLQJ $GPLQLVWUDWRU LV DOVR UHIHUUHG WR DV WKH %XLOGLQJ

,QVSHFWRU� �-$ ����

�
1R RQH VHHPV WR GLVSXWH WKH ULJKW RI SODLQWLII .HHQRQ WR DSSHDO WKH

=RQLQJ$GPLQLVWUDWRU¶V DSSURYDO RI WKH SODQV� )XQFWLRQDOO\� WKH DSSURYDO
DSSHDUV WR EH� LQ IDFW� D EXLOGLQJ SHUPLW�

��%'* � ;�(� ��%� ( �%� %�� �!�'�%'""(� �#� %& � �%& #� � '-&?�#'�-
�#�� #%5��;� #(�

�
���B!�'�%'""(�; # ���%��# ( �%��%�%& �$  %'�-8

�*��!!���&�; @ #���%% �� ��%& �$  %'�-�����;�(��!!�; ��%�
���# ((� %& ��'%5���+�*'!�� ���( ����� %& � # *�#��? "�# � %& 
B!���'�-���$$'(('����%& ��'%5���+�*'!�@�% ��%���""'#$�%& 
B!���'�-���$$'(('��>(�� *'('���

�
����! %% #�����+�*'�-�%& 

�'%5���+�*'!>(�� *'('���;�(�( �%�%��� ? ��@5*&����3+� �67�
���/���D3��76�E��B!�'�%'""(��%% �� ����(+?( G+ �%��'%5���+�*'!
$  %'�-�& !�����3+!5�6������/�%��*��% (%�%& ��'%5���+�*'!>(
� *'('�������; # ��!!�; ��%��(� �A���& 5�; # �%�!��%&�%�%& '#
��!5�# *�+#( �;�(�%��-��%��%& �*'#*+'%�*�+#%��D3��77��7HHE

��

�*��!!���+#*&�( ��%& ��#�� #%5����3+� �6K�����/�D3��H0H�
H0�E������-�'�-�"�#;�#�����%& �*��(%#+*%'����"�%& ���#A'�-
!�%�� (+?$'%% �� �#�'��- � ����  F*�@�%'��� �!��(� %�� %& ��'%5>(
M��'�-� ��$'�'(%#�%�#�

�
� � �& � �!��(� ; # � ���#�@ �� ?5� %& 

M��'�-���$'�'(%#�%�#����3+� �67�����/�����"% #�%& ���@'�-��"
%& ���#A'�-�!�%�;�(�*�$�! % ���'%�;�(�'�(� *% ���������#�@ �
?5� %& �M��'�-���$'�'(%#�%�#�����+-+(%�������/�� �B!�'�%'""
�  ���� (+?( G+ �%!5� ��� �! �� %& �M��'�-���$'�'(%#�%�#>(
���#�@�!��"�%& ���@'�-�%��%& ��'%5=(�M��'�-����#���"���� �!(
DM��E�

�
� D3�� H1�E� � �� & �#'�-� ��� %& � ��� �!� ;�(� & !�� ��

	 �% $? #� �0�� ���/� �%� ;&'*&� �!!� %&#  � �!�'�%'""(� (��A �



1 ������������������������������������ �����������

��
7KH QDWXUH RI WKH DSSHDOV LV XQFOHDU IURP WKH UHFRUG�

 F�# (('�-� %& '#� �?C *%'��(� %�� %& � M��'�-� ��$'�'(%#�%�#=(
���#�@�!� ? *�+( ��*��!!�� &��� ��%� (+?$'%% �� ��� �� G+�% 
-#��'�-��!���� � � 
�����'%'��� %��& �#'�-�"#�$�%& ���5�#�� %& 
M��'�-���$'�'(%#�%�#������%& ��'%5���-'�  #��%& �M����!(�
& �#��"#�$�����#*&'% *%�?#�+-&%�%��%& �$  %'�-�?5��!�'�%'""(
;&��%�!��%& �M���%&�%�%& ���#A'�-�!�%��'����%�&�@ ��� G+�% 
�#�'��- ����"% #�*��('� #'�-�%& �'((+ �"�#��!$�(%�K�&�+#(��%& 
M���� �' �� %& � ��� �!� ��� %& � -#�+��(� %&�%� �!�'�%'""(� &��
"�'! ��%���# ( #@ �%& �'((+ �? *�+( ��!�'�%'""(�&�����%���� �! �
;'%&'���0���5(��"�%& �M��'�-���$'�'(%#�%�#>(�� *'('�����D3�
�0����0E��B!�'�%'""(��&�; @ #��(�5�%&�%�'%�;�(�'$��(('?! �%�
��� �!� %& � � *'('���� �(� %& 5� �'�� ��%� &�@ � ��%'* � �"� %& 
���#�@�!�+�%'!��"% #�%& ��0���5(�&�����(( ��

� ? ��@5*&�; �%���� %�� "'! �('F�$�# ���� �!(�*��% (%'�-
@�#'�+(� � *'('��(� �"� %& � M��'�-� ��$'�'(%#�%�#� ���� %& 
B!���'�-� ��$$'(('���

��
� � �& � ��� �!(� ; # �  �*&� �  $ �

+�%'$ !5���#�!�*A'�-�'��C+#'(�'*%'������  �����!(��"'! �����%& #
��� �!�;'%&�%& �M���;&'*&� �� ��;'%&�%& ��""'#$�%'����"�%& 
M��'�-���$'�'(%#�%�#>(�� % #$'��%'���

�*��!!��;�(� @ �%+�!!5�-'@ ����� #%'"'*�% ��"��**+���*5
"�#�%& �&�'#�(�!������	 �% $? #�������/�

��

B!�'�%'""(�"'! ��(+'%�'��(%�% �*'#*+'%�*�+#%�����+-+(%�������/�
(  A'�-�%�� �C�'��*��(%#+*%'����"�%& ���#A'�-�!�%������!! -'�-
$��5� �"� %& � (�$ � '((+ (� �(� '�� %&'(� *�( �� � D3�� 761�77�E
B!�'�%'""(=�$�%'���"�#��# !'$'��#5�'�C+�*%'���;�(�� �' ����
�+-+(%�H�����/������%& �*�( �;�(��'($'(( ��;'%&��# C+�'* ���
) * $? #�H�����/�"�#�!�*A��"��#�-# ((��D3��77K��77�E

B!�'�%'""(�"'! ��%& �'�(%��%�*�( �'��
�-&�$���+�%5��'#*+'%
��+#%������ " ����%(�# $�@ ��'%�%��" � #�!�*�+#%�����*%�? #
6/�� ���/� ��� %& � ?�('(� �"� " � #�!� G+ (%'��� C+#'(�'*%'���� 6�
�	����R��77�����& ��'(%#'*%�*�+#%�-#��% ��(+$$�#5�C+�-$ �%
'��"�@�#��"�%& �� " ����%(����%& �" � #�!��+ ��#�* ((�*!�'$(�

����������� ������������������������������������ /

����# $��� ��%& �# $�'�'�-�(%�% �!�;�*!�'$(�%��%& �(%�% �*�+#%
���3��+�#5�6�����������&'(���� �!�"�!!�; ��




�

����B�#%' (>��#-+$ �%(

������ �!���!�'�%'""(��(( #%�%&�%�%& '#��#�* �+#�!��+ ��#�* ((
#'-&%(�; # �@'�!�% ���(�"�!!�;(4�D�E�;& ��� ? ��@5*&��?+%���%
�*��!!���;�(�� �' ���������#%+�'%5�%��(� �A��%�%& �( *���
B!���'�-���$$'(('���$  %'�-��  @ �� %&�+-&� %& # �;�(� ��
�+?!'*�*�$$ �%�� #'���D� ? ��@5*&�(�5(�%&�%�$�# �*�$$ �%
;�(� �  � �� ? *�+( � & � �'(�-#  �� ;'%&� %& � *'%5� �%%�#� 5>(
��'�'��� %&�%� +( � �"� %& � �!! 5� "�#� '�-# ((� ����  -# ((� %�
�*��!!�>(���#A'�-�!�%�;�+!����%�@'�!�% �%& �!�;������& �A� ;
%&�%� %& # � ;�(� I$'('�"�#$�%'��J� '�� "#��%� �"� %& � �!���'�-
*�$$'(('��E8�D6E�;& ��%& �B!���'�-���$$'(('���"�'! ��%�
$�A ���5�;#'%% ��"'��'�-(���(�$����% ��?5��#%���1��R�607��"
%& �M��'�-��#�'���* 8�D7E�;& ��� ? ��@5*&�����%& ��%& #
�!�'�%'""(�; # ���%�� #(���!!5���%'"' ���"� %& ���% � %& ��'%5
��+�*'!� & �#�� � ? ��@5*&>(� ��� �!� �"� %& � B!���'�-
��$$'(('��>(�� *'('�����!%&�+-&���%'* ��"�%& �$  %'�-�����'%(
�- ���� ;�(� �+?!'*!5� ��(% �8� DHE� ;& �� %& � �'%5� ��+�*'!
(+?$'%% ��%& �$'�+% (��"�%& �$  %'�-��%�;&'*&�� ? ��@5*&>(
��� �!�;�(�� *'� ��"�#����#�@�!��%���(� *'�!�( (('�������3+� 
67�����/��"�!!�;'�-�%& �*��*!+('����"���(*&��!�?��#��$  %'�-�
#�%& #� %&��� �%� %& � � F%� (*& �+! �� �'%5� ��+�*'!� $  %'�-
D�!�'�%'""(� (�5� %&'(��$�+�% �� %�� I(� *'"'*��*%'��� %�� '$� � 
�!�'�%'""(>� �?'!'%5� %�� (  A� ! -�!� # �# ((E8� ���� DKE� ;& �
�!�'�%'""(>���� �!��"�%& �M��'�-���$'�'(%#�%�#>(����#�@�!��"
%& ���#A'�-�!�%���@'�-�;�(�� �' ���(�+�%'$ !5� @ ��%&�+-&
�!�'�%'""(�; # ���%'"' ���"�%& �� *'('�����!5��"% #�%& �� #'��
"�#��?C *%'�-�&���#+��

�& ��'%5�# (����(��(�"�!!�;(4�D�E��!!�%& ��!�'�%'""(�&���%& 
����#%+�'%5� %�� *�$$ �%� ��� �*��!!�>(� (� *'�!� +( � � #$'%
���!'*�%'����%�%& �"'#(%�B!���'�-���$$'(('���$  %'�-��;&'*&
� ? ��@5*&��'�8�D6E�(� *'"'*�;#'%% ��"'��'�-(��"�"�*%��# ���%
# G+'# �������%& �B!���'�-���$$'(('���$  %'�-�$'�+% (�( %
"�#%&�%& �- � #�!�(%����#�(�"�!!�; ����(�; !!��(�%& �(� *'"'*
"'��'�-(����;&'*&�%& ����#�@�!�;�(�?�( �8�D7E�� #(���!���%'* 


